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Kurzfassung: Ziel ist es, ein auf umfassender Kriterienbasis fußendes Modell zur 
potentialorientierten Segmentierung zu entwickeln, welches von 
Geschäftsbanken zur strategischen Planung im Wertpapierge-
schäft für private Investoren angewendet werden kann. Konkret 
sollen mit dem Modell folgende Fragen beantwortet werden: 
  Wie groß sind in einem betrachteten Markt die Segmente in 
der Gegenwart? 
  Wie attraktiv ist die Segmentbearbeitung durch eine Ge-
schäftsbank in der Gegenwart? 
  Wie attraktiv ist die Segmentbearbeitung durch eine Ge-
schäftsbank in der Zukunft im Vergleich zur Gegenwart? 
 In der Praxis setzen Geschäftsbanken im Wertpapiergeschäft mit 
Privatkunden häufig Segmentierungsverfahren ein, jedoch meist 
mit wenigen, relativ einfach ermittelbaren Einflusskriterien. Eine 
aktuelle oder zukunftsbezogene Potentialbewertung einzelner 
Segmente wird nicht oder nur begrenzt durchgeführt. 
 Methodisch erfolgt nach der Ermittlung von relevanten Einflusskri-
terien für eine aktuelle und zukunftsbezogene potentialorientierte 
Segmentierung die konkrete Entwicklung des softwaregestützten 
Modells zur potentialorientierten Segmentermittlung mit Hilfe der 
Fuzzy-Logik. Die Fuzzy-Logik bildet das problemangemessene 
Entscheidungsunterstützungsverfahren, da hiermit mathematisch 
unscharfe Einflusskriterien im Modell angewendet werden können. 
Das Modell wird einem experimentellen Test unterzogen, indem 
mit einer für die Untersuchung entwickelten Softwareunterstützung 
simulierte Kunden und Nachfrager in Segmenten klassifiziert und 
diese Segmente potentialorientiert bewertet werden.  
 
Schlüsselwörter: Segmentierung, Potentialbewertung, Fuzzy, Wertpapiergeschäft, 
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1  Situation und Problemstellung 
Segmentierungsansätze finden in Theorie und Praxis häufig Anwendung zum zielge-
richteten Einsatz konkreter Marketing-Mix-Instrumente (Meffert 2000). Ein darüber hi-
nausgehender Aspekt der Segmentierung ergibt sich, wenn diese zur strategischen Pla-
nung und Entwicklung von Unternehmen herangezogen wird, da dann neben der Seg-
mentierung ebenfalls eine Bewertung von Nachfragergruppen – als Segmente bezeich-
net – notwendig wird (Jasny und Huber 2002). Damit leistet die potentialorientierte 
Segmentermittlung einen Beitrag zum Unternehmensziel der Gewinnmaximierung, 
welches der strategischen Planung zugrunde liegt.  
In der Literatur werden typischerweise folgende allgemeine Kriterien zur Markt- bzw. 
Kundensegmentierung herangezogen: 
  Geographische Kriterien, die sich meist auf die Wohngegend potentieller Kun-
den beziehen. 
  Sozio-demographische Kriterien, die typischerweise äußerlich wahrnehmbare 
und statistisch erfassbare Kundenmerkmale darstellen. 
  Verhaltensorientierte Kriterien, wobei nicht der Kunde, sondern das tatsächliche 
Kaufverhalten im Zentrum der Betrachtung steht. 
  Psychographische Kriterien, die in der Persönlichkeit von Kunden liegen und 
nicht direkt, sondern nur über das Nachfrageverhalten abgeleitet werden.. 
Zur Potentialbewertung von Nachfragern oder Segmenten existiert eine Vielzahl von 
Konzepten, von denen nachfolgend nur die Wesentlichen genannt sind: 
  Kundenwert- und Kundendeckungsbeitragsrechnung als kundenbezogene Er-
folgsrechnungen basierend auf Kosten und Erlösen pro Kunde. 
  Customer Lifetime Value, d. h. eine dynamisierte Kundendeckungsbeitragsrech-
nung über die Totalperiode einer Kundengeschäftsbeziehung. 
  ABC-Analyse als quantitative Bewertung von Einzelkunden im Verhältnis zum 
Gesamtkundenbestand. 
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  Kunden-Portfolio-Betrachtungen, bei denen tatsächliche und potentielle Kunden 
anhand der Dimensionen Kundenattraktivität und Wettbewerbsposition darge-
stellt werden. 
Diese in Theorie und Praxis bekannten und verwendeten Ansätze der Marktstrukturie-
rung und Kundensegmentierung sowie der Kundenbewertung sind nur begrenzt in der 
Lage, eine potentialorientierte Segmentermittlung abzubilden. Typische Marktstruktu-
rierungs- und Kundensegmentierungsansätze verwenden meist nur eine begrenzte und 
vergangenheitsbezogene Kriterienbasis. Kundenbewertungsverfahren zielen stark auf 
eine Bewertung vorhandener Bankkunden anhand monetärer Kennzahlen wie bei-
spielsweise dem Kundendeckungsbeitrag und lassen weitere Faktoren einer Potential-
bewertung außer Acht. Insgesamt ist festzustellen, dass im Wertpapiergeschäft für Pri-
vatkunden bei Segmentierungsfragestellungen nur wenige Kriterien verwendet werden, 
ein Bewertungsaspekt vor allem bei Nichtkunden nur unzureichend berücksichtigt wird 
und sowohl die Segmentierung als auch die Potentialbewertung nur einen geringen Zu-
kunftsbezug aufweisen. 
Jedoch ist das Verständnis einzelner Segmente und deren zukünftige Bedeutung Vor-
aussetzung für eine zielorientierte strategische Planung zur Bearbeitung der Segmente 
(Pauluhn 1994). 
 
2  Ziel und Methodik 
Das Modell zur Segmentermittlung und -potentialbewertung im Wertpapiergeschäft für 
private Investoren trägt unter Anwendung der in der Betriebswirtschaft etablierten Fuz-
zy-Logik (Popp 1997) dazu bei, im Rahmen der strategischen zehnjährigen Planung 
(Welge und Al-Laham 2001) die Entscheidungsunterstützung bei der potentialorien-
tierten Segmentierung bzw. Klassifizierung von Kunden und potentiellen Kunden im 
Wertpapiergeschäft von Geschäftsbanken zu verbessern. Zugrunde liegt der erweiterte 
Segmentierungsbegriff, wobei Segmentierung immer zum Zweck der ertragsorientierten 
Marktbearbeitung erfolgt. Ziel ist es, ein parametrisierbares Modell von relevanten, d. h. 
realitätsnahen, leicht operationalisierbaren, internen und externen Kriterien zu entwi-
ckeln, welches durch adäquate Methoden und IT-Anwendungen unterstützt wird und in 
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der Lage ist, Segmentpotentiale mittels einer Potentialbewertung zu ermitteln (Beemel-
mann 2005). 
Unter einer Segmentpotentialbewertung wird die aktuelle und zukünftige Ertragserwar-
tung bzw. deren determinierende Faktoren pro Segment verstanden, wobei diese nicht 
absolut, sondern relativ dargestellt werden.  
Durch den Einsatz des Modells soll dem Entscheider in einer Geschäftsbank die Mög-
lichkeit zur Beantwortung folgender Fragekomplexe geboten werden: Für eine Seg-
mentermittlung und -potentialbewertung werden nicht nur entweder eine (auf externer 
Datenbasis basierende) Marktsegmentierung oder eine (auf interner Datenbasis basie-
rende) Kundensegmentierung durchgeführt, sondern beide Sichtweisen sich ergänzend 
betrachtet, indem relevante Segmentierungskriterien ermittelt werden und je nach Ad-
ressaten (d. h. vorhandener Kunde oder potentieller Nachfrager) aus der internen Kun-
dendatenbasis gewonnen oder durch Anwendung von Plausibilitätsregeln (wie aus der 
Zugehörigkeit von potentiellen Nachfragern zu bestimmten sozialen Milieus) abgeleitet 
werden. Methodisch eignet sich für diese Aufgabenstellung die Anwendung der Fuzzy-
Logik, da es hierbei möglich ist, Informationen aus den unterschiedlichen Datenquellen 
mit unterschiedlicher Datengüte in einer die Realität aus Sicht des Entscheidungsträgers 
abbildenden und vergleichbaren (unscharfen) Form darzustellen und über Ursache-Wir-
kungs-Zusammenhänge („Regeln“) in ein Entscheidungsmodell einfließen zu lassen 
(Rommelfanger 1994). Hierbei wird die Regelgestaltung im Modell flexibel gehalten, 
da sich Zugehörigkeitswerte und Ursache-Wirkungszusammenhänge im Nachhinein än-
dern können. Vorteil der flexiblen Regelgestaltung ist, dass Änderungen oder Neuinter-
pretationen von Zugehörigkeiten oder Regeln (z. B. aufgrund neuer empirischer Infor-
mationen) im Modell direkt berücksichtigt werden können.  
Konkret ergeben sich für eine Geschäftsbank hierbei folgende Fragestellungen: 
  Wie groß sind die Segmente in der Gegenwart und wie hoch ist der Marktanteil 
einer Geschäftsbank (in Abbildung 1 illustriert unter „Aktuelle Segmentklassen 
inkl. Marktanteile“)? 
  Wie attraktiv ist die Segmentbearbeitung durch eine Geschäftsbank in der Ge-
genwart (in Abbildung 1 illustriert unter „Aktuelles Potential“)? 
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  Wie groß sind die Segmente und wie attraktiv ist die Segmentbearbeitung durch 
eine Geschäftsbank in der Zukunft im Vergleich zur Gegenwart (in Abbildung 1 
illustriert unter „Zukunftsbezogene Segmentklassen“ und „Zukunftsbezogenes 
Potential“)? 
 
 
 
Abb. 1: Überblick zu den Fragestellungen 
 
Um dem definierten Ziel einer potentialorientierten Segmentierungskriterienanalyse 
möglichst vollumfänglich gerecht werden zu können, werden nicht nur den Nachfrager 
kennzeichnende Kriterien betrachtet, sondern es erfolgt eine umfassende Kriterienana-
lyse gemäß der Strukturierung nach dem klassischen Marketing-Dreieck mit den Um-
weltobjekten „Nachfrager“, „Wettbewerber“ und „eigenes Unternehmen“. In der Lite-
ratur wird eine umfassende Kriterienanalyse unterstützt, da ein heute beobachtbares 
Nachfrageverhalten sowohl ein nachfrager- als auch anbieterseitig getriebenes Phäno-
men ist (Meffert 2000). Bezüglich der auf die Objekte wirkenden Umweltbedingungen 
in Geschäftsbanken findet sich wiederum eine umfassende Strukturierung bei Swoboda, 
die nach wirtschaftlichen, gesellschaftlichen, technologischen und rechtlichen Umwelt-
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bedingungen oder Kriterieneinflussbereichen differenziert (Swoboda 2001). Diese ver-
schiedenen Kriterieneinflussbereiche werden im Fortgang auf ihre Segmentierungs- und 
Potentialbewertungsrelevanz überprüft. 
Die Modellkonzeption ist in Abbildung 2 dargestellt: 
 
 
 
Abb. 2: Modellkonzeption 
 
3  Einflusskriterien auf das Wertpapieranlageverhalten 
Um einer potentialorientierten Segmentierungskriterienanalyse gerecht werden zu kön-
nen, erfolgt eine umfassende Kriterienanalyse sowie eine Überprüfung der Relevanz der 
Kriterien für die Segmentierungs- und Potentialbewertungsfragestellung. Hierfür wird 
für jedes Einflusskriterium die grundsätzliche Wirkungsweise in einem modellhaften 
Fuzzy-Regelwerk („Regelbasis“) beschrieben.  
Prinzipiell wird zwischen der Regelbasis für die aktuelle und zukunftsbezogene Seg-
mentierung und der Regelbasis für die aktuelle und zukunftsbezogene Potentialbewer-
tung unterschieden. Unter „zukunftsbezogen“ wird hierbei der Zukunftsbegriff aus der 
strategischen Planung verstanden, welcher von einer langfristigen strategischen Unter-
nehmensplanung ausgeht und als Definition der wünschenswerten Zukunft eines Unter-
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nehmens mit planerischen Mitteln beschrieben werden kann. Um sämtliche relevanten 
Kriterien unter einem Zeithorizont zu untersuchen, insbesondere da einige Kriterien e-
her langfristig wirken, muss in der Untersuchungsfragestellung ein einheitlicher Zeitho-
rizont gewählt werden – hierbei wird von 10 Jahren ausgegangen. Für die praktische 
Modellanwendung dient als Bezug für die aktuelle Segmentierung und Potential-
bewertung grundsätzlich das Jahr 2000 und für die zukunftsbezogenen Fragestellungen 
grundsätzlich das Jahr 2010. 
Kriterien, die in der Regelbasis direkt ermittelbar oder kausal indirekt ableitbar sind, 
werden als „Einflusskriterien“ bezeichnet. Diese Einflusskriterien werden grundsätzlich 
aufgrund sachlogischer und anwendungsbezogener Zusammenhänge und Festlegungen 
in einem ersten Schritt auf „Zwischenkriterien“ aggregiert. Zwischenkriterien (und ggfs. 
Einflusskriterien) wirken schließlich auf die so genannten „Ausgabekriterien“, die eben-
falls sachlogisch und anwendungsbezogen abgeleitet sind. Diese schrittweise Klassen-
bildung über aggregierte Kriterien stellt ein Mittel zur Strukturfindung in Modellan-
wendungen dar. Die Ausgabekriterien sind im Segmentierungszusammenhang die Kri-
terien, die mit den Vergleichskriterien der vorgegebenen Klassen bzw. Segmente vergli-
chen werden, um eine Zuordnung zu diesen Klassen bzw. Segmenten treffen zu können. 
Hierbei orientieren sich die Ausgabekriterien an denen einer vorgegebenen Typologisie-
rung (Grebe und Kreuzer 1997); konkret sind dies „Anlagemotivation“, „Anlageverhal-
ten“, „Risiko“, „Werte“ und „Technologieaffinität“. Im Potentialbewertungszusammen-
hang ist das Ausgabekriterium der „Potentialscore“, der als Summe aus den Erfüllt-
heitsgraden von auf ihn wirkenden Potentialkriterien zu verstehen ist und sowohl (als 
Zwischenschritt) für einzelne Nachfrager als auch (als Ergebnis) für Segmente ermittelt 
werden kann.  
Zusammenfassend ergibt sich daraus das folgende methodische Vorgehen bei der Be-
trachtung einzelner Kriterien: 
  Für die Segmentermittlung 
o Beschreibung der Art der Segmentierungskriterien 
o Überprüfung der Anforderungen an Segmentierungskriterien 
o Quellenangabe und Erklärung der Kriterien 
o Wirkung im Modell unter aktueller und zukunftsbezogener Betrachtung 
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  Für die Potentialbewertung 
o Beschreibung der Art der Potentialbewertungskriterien 
o Quellenangabe und Erklärung der Kriterien 
o Wirkung im Modell unter aktueller und zukunftsbezogener Betrachtung 
Eine überblicksartige Beschreibung der im Modell verwendeten Kriterien zur Segmen-
tierung und Potentialbewertung liefert Abbildung 3. Abbildung 4 stellt beispielhaft die 
Regelbasis für die Segmentierungskriterien dar.  
 
 
Abb. 3: Zusammenfassung Kriterienspezifikation 
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Abb. 4: Regelbasis für Segmentierungskriterien 
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4  Modellanwendung 
Da es sich bei der strategischen Planung um ein Entscheidungsproblem von auszuwäh-
lenden Planungsalternativen handelt (hier die Planung, welche Segmente zukünftig ge-
winnoptimal sind), sind geeignete Entscheidungsunterstützungsverfahren anzuwenden 
(hier als wissensbasiertes Soft-Computing-Verfahren die strukturprüfende Fuzzy-Re-
gelbasis).  
In der Modellanwendung zur potentialorientierten Segmentierung mit dem Softwaretool 
„Dataengine 4.0“ der Firma MIT werden entsprechend der definierten Zielsetzung fol-
gende Schritte durchgeführt: 
  Aktuelle Segmentermittlung und Potentialbewertung 
  Zukunftsbezogene Segmentermittlung und Potentialbewertung  
  Vergleich der aktuellen zur zukunftsbezognen Potentialbewertung 
In der „aktuellen Segmentermittlung“ erfolgt zunächst die „Kriterienspezifikation“, hier 
werden sämtliche im Modell für die Segmentierung zu verwendenden Kriterien durch 
Terme beschrieben. Hierbei ist zwischen Kriterien zu unterscheiden, die fuzzifizierbar 
sind (wie z. B. „Alter“ mit den Termen: hoch, mittelhoch, mittel, niedrigmittel, niedrig; 
siehe als Beispiel Abbildung 5) und die nicht-fuzzifizierbar sind (wie z. B. „Ge-
schlecht“: männlich, weiblich).  
 
 
 
Abb. 5: Beispiel eines Kriteriums 
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Im Anschluss erfolgt die „Typspezifikation“. Hier werden für die Segmentermittlung 
idealtypische Nachfrager festgelegt. Auf Basis der „Vergleichstypen“ aus der verwen-
deten Typologisierung werden die idealtypischen Nachfragertypen anhand beschreiben-
der Kriterien konkret spezifiziert und ggfs. fuzzifiziert. Abbildung 6 beschreibt die Ver-
gleichstypen mit den jeweiligen Termen der Kriterien, Abbildung 7 Vergleichstypen mit 
konkreten typischen Ausprägungen in Dataengine. 
 
 
 
Abb.6: Vergleichstypen zur Segmentermittlung 
 
 
 
Abb.7: Ausprägungen der Vergleichstypen 
 
Damit Nachfrager, die durch Einflusskriterien gekennzeichnet sind, auf die Vergleichs-
typen zugeordnet werden können, ist eine die Nachfrager beschreibende und mit den 
Vergleichstypen vergleichbare Kriterienbasis zu schaffen. Dies geschieht durch die De-
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finition einer aus der Regelbasis abgeleiteten „Regelspezifikation“. Hier existieren ne-
ben den Einflusskriterien so genannte Zwischenkriterien und Ausgabekriterien. Im Er-
gebnis können damit die grundsätzlich gleichen Kriterien, die die Nachfrager in einer 
Modellanwendung beschreiben, mit den typischen Kriterien der Vergleichstypen vergli-
chen werden (siehe Abbildung 8). 
 
 
 
Abb. 8: Fuzzy-Regelbasis und Fuzzy-C-Means 
 
Beispielhaft wird hier nur eine Regel – die der Ableitung des „persönlichen Steuersat-
zes“ – beispielhaft vorgestellt. Der persönliche Steuersatz stellt ein Zwischenkriterium 
dar und ergibt sich aus der linguistischen Variablen „Anzahl abhängiger Personen“ und 
dem linguistischen Symbol „Steuersatz / Einkommen“. Da die Anzahl der abhängigen 
Personen drei Terme beinhaltet und der „Steuersatz / Einkommen“ aus sieben Termen 
besteht, ergeben sich 21 Regeln. Regel 01 ist in Abbildung 9 dargestellt: 
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Abb. 9: Beispiel einer Regel in der Segmentermittlung 
 
Im letzten Schritt zur Ermittlung der aktuellen Segmentierung werden in einer „Ver-
gleichsspezifikation bzw. Segmentzuordnung“ sämtliche Eingangsdatensätze einer Ver-
gleichsklassifikation mittels „Fuzzy-C-Means“ unterzogen, d. h., für jeden Datensatz 
wird die relative Zugehörigkeit zu den Vergleichstypen ermittelt. Der Fuzzy-C-Means-
Algorithmus ist ein Verfahren zur unscharfen Clusterung von Daten und unterscheidet 
sich zu scharfen Vergleichsklassifikationsverfahren darin, dass die Objekte nicht genau 
einer Klasse zugeordnet werden, sondern für jede Klasse die Zugehörigkeiten aller Ob-
jekte zu den Klassen berechnet werden. 
Beispielhaft ergeben sich für fünf Eingangsdatensätze die folgenden Klassen, d. h. Ver-
gleichstypenzugehörigkeiten, wie in Abbildung 10 dargestellt: 
 
 
 
Abb.10: Vergleichstypen-Zugehörigkeiten (Beispiel) 
 
Bezogen auf alle Nachfrager der Eingangsdatei kann die durchschnittliche Vergleich-
typzugehörigkeit ermittelt werden, um eine gesamthafte Aussage der Zugehörigkeits- 
verteilung der Eingangsdatei treffen zu können. Abbildung 11 zeigt diesen Zusammen-
hang. 
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Abb. 11: Durchschnittliche Vergleichstypen-Zugehörigkeiten (Beispiel) 
 
Die „aktuelle Potentialbewertung” erfolgt – bis auf die nicht notwendige Vergleichs-
klassifikation – analog der „aktuellen Segmentermittlung“, wobei im Ergebnis ein aktu-
eller Potentialscore ermittelt wird (siehe Abbildung 12). Der Potentialscore als Ergeb-
niskriterium (und Ergebnis der Fuzzy-Inferenz) ist nach der Center-of-Area-Methode 
(CoA) defuzzifiziert und ergibt sich aus den auf den Potentialscore einwirkenden aktu-
ellen Potentialbewertungen von Einzelkriterien gemäß des verwendeten Maximumope-
rators. 
 
 
 
Abb. 12: Potentialscore (Beispiel) 
 
Da neben des Potentialscores je Datensatz die Zugehörigkeit jedes Datensatzes zu den 
Segmenttypen bekannt ist , kann durch Multiplikation der jeweiligen Typ-Zugehörigkeit 
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mit dem Potentialscore für jeden Datensatz das typbezogene Potential, wie in Abbil-
dung 13 dargestellt, ermittelt werden. 
 
 
 
Abb. 13: Typbezogene Potentialwerte (Beispiel) 
 
Die Summe der Einzelpotentialscores je Segmenttyp ergibt die aktuelle Potentialbe-
wertung je Segmenttyp und wird als Wert „Summe Potential Typ n“ ausgegeben. Ab-
bildung 14 gibt einen beispielhaften Überblick. 
 
 
 
Abb. 14: Typbezogene Summenpotentialwerte (Beispiel) 
 
In einem zweiten Schritt erfolgt die „zukunftsbezogene Segmentermittlung und Potenti-
albewertung“ analog der oben skizzierten „aktuellen“ Vorgehensweise. 
Um eine Vergleichbarkeit der zukunftsbezogenen mit der aktuellen Potentialbewertung 
herstellen zu können, müssen die Kriterienarten, Vergleichstypen und Regelbasen cete-
ris paribus betrachtet und angewendet werden. Nur die Werte der Einflusskriterien (mit 
den in 10 Jahren erwarteten Kriterienwerten) sind entsprechend des strategisch langfris-
tigen Ausblicks anzupassen. 
Mit der Ermittlung des zukunftsbezogenen Potentialwerts kann die dritte Fragestellung, 
d. h., wie attraktiv ist die Segmentbearbeitung durch eine Geschäftsbank in der Zukunft 
im Vergleich zur heutigen Positionierung, gelöst werden. In der Berechnung des Mo-
dells wird dieser Wert als relative Veränderung in den aktuellen und zukunftsbezogenen 
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Potentialbewertungen der Segmenttypen ausgewiesen. Abbildung 15 zeigt dies bei-
spielhaft. 
 
 
 
Abb. 15: Typbezogene Veränderungen der Summenpotentialwerte (Beispiel) 
 
Als Ergebnis der Modellierung ist festzustellen, dass für die Fragestellungen, wie groß 
Segmente in der Gegenwart sind und wie attraktiv die Segmentbearbeitung in der Ge-
genwart ist sowie wie attraktiv die Segmentbearbeitung durch eine Geschäftsbank in der 
Zukunft im Vergleich zur Gegenwart ist, ein softwaregestütztes und auf Fuzzy-Logik 
basierendes Modell entwickelt werden konnte, mit dem eine Geschäftsbank eine auf 
umfassender Kriterienbasis basierende strategische Planung zu bearbeitender Segmente 
vornehmen kann. 
Das Modell der multi-attributiven Segmentermittlung und -potentialbewertung mit für 
die aktuellen Berechnungen verwendeten empirischen Daten und für die zukunftsbezo-
gene Betrachtung neben der Empirie ebenfalls herangezogenen Ableitungen, Prognosen 
und Expertenschätzung ist in einer Testanwendung erfolgreich implementiert und mit-
tels eines Hypothesentests auf Normalverteilungsbasis plausibilisiert. 
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